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摘要
目前，产业结构调整和供给侧改革成为了我国经济发展的重要课题，产能过剩更是
其中的关键性问题，金融资源错配下的过度信贷在产能过剩形成恶化过程中的作用逐渐
被意识到，逐步理清信贷供给在产能过剩中所产生的影响，对控制好信贷供给，预防产
能过剩的形成以及化解过剩产能具有重要的意义。
本文主要研究了信贷供给对产能过剩的影响，包括信贷供给在产能过剩形成过程中
起到的作用以及产能过剩形成之后在去产能过程中造成的不利影响。通过回归分析，得
出信贷供给与产能之间的相关关系，从而来研究信贷供给在产能过剩过程中扮演的角
色，以及在产业发展过程中起到的作用。
文章对信贷供给与产能相关性的实证研究证明了，信贷供给在产能发展过程中的作
用趋势，信贷供给在产业发展初期乃至成熟之前，承担起了助推支持功能，但是在产业
发展到一定程度之后，在企业盲目的投资热情，资源要素不合理的配给追逐，以及微观
经济主体由于信息不完全、体制问题引起的合成谬误等综合因素之下造成的金融资源错
配，使信贷供给仍旧源源不断地涌入产业当中，过剩信贷导致了产能过剩的恶性循环，
且由于产业退出壁垒的存在，信贷供给难以在去产能的过程中轻易退出，甚至成为产能
过剩治理之中的阻碍。
本文的创新之处在于，第一，分析了信贷供给如何在产能发展直至过剩过程中产生
影响，通过回归模型呈现了产能利用率同信贷供给之间较为清晰地相关性，即随着信贷
供给的增加，产能利用率表现为先上升之后再下降。因此过剩信贷对产能过剩的形成是
起到影响的。第二，理清了产业发展过程中，好产业在信贷供给基础下，发展扩张直至
由于金融资源错配导致信贷供给过剩后，逐渐演变成产能过剩，甚至最后这种信贷供给
成为产业退出屏障。并从信贷供给失衡、信息不对称、信贷环境变化、金融制度不健全、
银行内部指标、信贷阻碍等多个方面进行了较为完善的解释。
关键词：信贷供给、产能过剩、过剩信贷
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Abstract
Abstract
At present, the adjustment of industrial structure and the supply side reform have
become an important issue in Chinese economic development.Overcapacity becomes a
crucial problem among them.Excessive credit supply under financial misallocation in t
he process of overcapacity has been realized.Making clear the influence of credit supp
ly is conducive to the control of the bank credit and has significant to prevent overca
pacity.
This paper mainly studies on the influence of credit supply with overcapacity, including
the role of credit supply before overcapacity arising and after.Based on regression analysis,
we get the relationship between the credit supply and the capacity utilization rate.So as to
find out how the credit supply plays the role in overcapacity process, and the effect in the
process of industrial development.
The paper on the relationship between credit supply and industrial capacity prove that
effect trend of credit supply in the process of industrial capacity development.Before the
industrial capacity development came to mature,credit supply played a role as support
functions.But when the industrial capacity developed to a certain extent,credit supply became
a reverse factor to industrial capacity.Because of the enterprise blind investment
enthusiasm,unreasonable resource distribution,fallacy of composition caused by incomplete
information and system problems,credit supply was continuously put into industrial capacity
development,which led to overcapacity in the vicious circle.What’s more, because the
industry exit barriers existed, the credit supply was hard to quit industrial capacity
development,and even became the block during addressing overcapacity.
The innovation of this paper are as follows.First,analysis the influence caused by
credit supply during the process of overcapacity arises. Through the regression model
shows a clear correlation between the capacity utilization rate and credit supply:With t
he increase of credit supply, capacity utilization rate first increased and then decreased.
Therefore,during overcapacity forming process, there exists the phenomenon of excessi
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Abstract
ve credit supply.Second,In the process of industrial development, good industries use t
he credit supply to develop and expanse until the credit supply is excessive.So good i
ndustries gradually evolve into overcapacity.And even the credit supply becomes an in
dustry exit barrier. Besides the paper explains the reason why excess credit causes ov
ercapacity from the credit supply imbalance,asymmetric information,variety of credit en
vironment,imperfect financial system,the bank's internal indicators, and credit barriers.
Key words: Credit supply;Overcapacity;Excess credit.
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1 绪论
1
1 绪论
1.1 研究背景及意义
1.1.1 研究背景
我国经济在经过改革开放 30 多年的高速发展之后，国民经济发展进入了一个历史
瓶颈时期，投资出口趋向于饱和，消费能力受制于结构性需求饱和与消费习惯的约束释
放不足，整体经济处于一个结构性调整阶段。
图 1：GDP 同比增长率
资料来源：国家统计局，2003-2016 年
近年来，在钢铁，汽车、石化、船舶、水泥等众多国民经济支柱产业均出现了产能
过剩问题，自 09 年起，我国便开始出台一系列有关抑制过剩产能，对产能过剩行业进
行产业结构调整的指导性文件，其中包括《关于抑制部分行业产能过剩和重复建设引导
产业健康发展若干意见的通知》，重点提到了钢材、建筑、平板玻璃、电解铝等部分行
业存在产能过剩，要求严格抑制产能过剩。10 年，出台了《国务院关于进一步加强淘
汰落后产能工作的通知》，13 年开始更是进一步意识到了产业结构转型的重中之重是
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在解决产能过剩问题之上，淘汰，转化，改革，创新旧产能才能产生新的经济动力。这
也是近年来供给侧改革的关键问题。13 年国家又发布了《关于化解产能严重过剩矛盾
的指导意见》和《中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定》，从长远角度考虑，
为了加强控制和预防进一步的产能过剩，要求有关部门和地区建立相关的长效机制，其
他还有《国家发展改革委关于修改<产业结构调整指导目录（2011 年本）>有关条款的
决定》、《关于坚决遏制产能过剩行业盲目扩张的通知》等明确了解决产能过剩将作为
今后一段时间内产业结构调整关键的精神性文件。
产业的扩张和收缩受到产业投资变动的影响，投资的变动受到金融资源利用的支
撑。金融服务在目前我国产业投资领域起到的作用日益庞大，众多的理论研究和实证研
究都证明了金融支持在产业投资、产业结构、产业发展等众多方面发挥着举足轻重的作
用，可以说金融在时间和空间两方面的资源配置作用已经在我国产业发展的道路上占据
了重要位置。国家也意识到了金融支持对产能过剩的影响，自从抑制产能过剩作为我国
产业结构调整重点以后，除了出台抑制引导产能过剩的相关文件，也发出了一系列通过
金融服务支持和调整来预防和抑制过剩产能的信号，其中包含《关于进一步做好金融服
务支持重点产业调整振兴和抑制部分行业产能过剩的指导意见》和国务院发布的《国务
院办公厅关于金融支持经济结构调整和转型升级的指导意见》，主要内容是提出了为产
能过剩行业提供金融服务时的要求，要根据行业产能情况进行区分，给予差别化的金融
支持，一方面要帮助产能过剩企业积极地进行产能消化和产业调整创新，另一方面要抑
制过剩产能的进一步增长。
1.1.2 研究意义
目前来看，我国金融体系发展速度虽然非常快，但是运行效率不高，运行模式粗糙，
金融支持作为产业发展重要助力，却同产能过剩形成、发展、恶化紧密相关，对产能过
剩的形成发展甚至起到了推波助澜的作用，运行上也存在会阻碍化解产能过剩的矛盾。
产能过剩在我国形成发展的最主要原因是过度投资，从产业层面讲，一个产业的过
度投资除了政策因素，产业壁垒不高等原因之外，其首当其冲面临的问题就是“钱”，
而信贷供给则作为“钱”的主要来源之一，金融机构信贷投向的选择，投资信息的揭示
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和风险的管理，就与产能过剩产生了莫大的联系。从企业投资决策层面来看，企业在做
出投资决策之后也需要资本的支持，除了自身的资本积累之外，通过信贷和金融工具进
行融资是企业资金来源的主要选择。而且单个企业投资决策局限性大，由于企业追求利
润最大化的目标特质，常常受到信息不对称，不完整的影响，导致对产业整体情况估计
不准，在此基础上进行的企业融资，最终由于产业内同质投资过剩而导致产能过剩，造
成了金融资源的浪费。
另一方面，信贷也不可能拒绝产业发展的政策需求和经济利益，这种情况下，金融
资源在产业发展过程中的错误配置，不仅不利于产业稳定健康发展，甚至可能为产业盲
目性投资添砖加瓦，让产业发展陷入过剩，从而导致毁坏产业结构的恶果。同时也造成
金融资源效率低下，禁锢了金融资源的流动性，所以只有更好的产业结构才能为金融资
源配置提供更好的实体经济支撑。
综上所述，通过理清信贷供给在产能过剩当中如何起到影响，对信贷供给在产能过
剩形成、发展、以及恶化过程中是如何反应、催化，有一个清晰地认识，通过对两者相
关性和发生机制的研究，启示了化解过剩产能以及在进行产业结构性调整过程中，如何
发挥金融服务的引导和支持作用，避免陷入产能过剩无效治理的恶性循环之中，并对新
产业产能过剩的出现进行有效的预防。
1.2 研究思路和论文框架
本文主要采取实证研究与理论分析相结合的研究方法。文章进行产能利用率测定
以及产能利用率同信贷配给之间的相关性测定，参考了相关方面的研究方法，按照实际
情况，选取如下 5个单项指标：各行业工业总产值、资本投入、劳动投入、能源投入、
固定投资中的国内贷款占比。
利用数据包络分析法和 Tobit，构建了我国工业产能过剩和信贷供给之间的关系，
继而结合相关理论对结果进行分析，得出信贷供给对产能过剩造成的影响。
本文的结构安排如下：
第一章为绪论。主要是介绍了本文的选题背景、研究意义、研究思路、文章结构、
创新之处以及未来的研究方向等内容。
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第二章为文献综述。文献中研究产能过剩的实证文献较多，但是其中信贷配给对产
能过剩产生影响的实证研究较少，因此，本文对产能过剩、信贷配给同产能之间的关系
以及信贷错配同产能过剩之间关系等领域的研究进行了梳理。
第三章为实证分析信贷供给同产能过剩之间的相关性。本章首先对信贷供给同产能
过剩之间的相关性进行了理论解释，然后，分析了我国的情况，并运用 DEA—Tobit 两
步法分析了产能过剩和贷款的关系，对相关数据结论进行了分析，得出了信贷供给从产
能发展阶段到产能过剩阶段发挥作用的机理。
第四章为信贷供给对产能过剩产生影响的分析及对策。根据第三章的实证分析结
果，从多方面解释了我国信贷供给是如何对产能过剩产生影响，并提出了对策。
第五章为结论和思考，本章对全文的研究结论进行了归纳和总结并提出了改善信贷
供给现状的建议和思考。
图 2：本文的研究思路和结构安排
绪论
文献综述
产能过剩 信贷供给
产能过剩测定 信贷供给模型
信贷供给同产能过剩之间的相关性
分析
信贷供给对产能过剩的负面影响及对策
政策建议、结论和思考
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1.3 论文创新与未来研究方向
在我国现阶段发展的一个较长时期内，产能过剩的问题都将给经济发展带来阻碍，
这也是世界经济一直以来都在努力解决克服的问题。目前来看，对于产能过剩测度的研
究相对较为完善，但却鲜少对其形成机理有深入研究，特别是在金融日益占据我国经济
发展重要位置的现在，信贷供给对于产能过剩所产生影响的相关研究并不多，本文在这
方面的研究做了有益的补充。本文的创新之处主要有以下几点：第一，在明确信贷供给
对产能形成发展恶化存在影响作用的基础上，通过 DEA-Tobit 两步法证明了产能过剩同
信贷供给之间的关系，得出了产能利用率同信贷供给之间是呈倒 U型的关系。说明了随
着信贷供给的增加，产能利用率表现出先提高再下降的变动趋势。第二，根据上述分析
结论，对产能过剩形成过程中存在的信贷供给过度的问题，利用金融发展模型，以及金
融抑制和信贷配给理论给出了理论上的解释。即稀缺的信贷供给总是容易流向国有部
门。
本文虽然研究了信贷供给对产能过剩产生的影响，但没有深入研究信贷供给流向产
能过剩产业背后的深层次原因。金融机构内部对于信贷供给一定有一套完整的风险评估
机制，产能过剩也早已是国际关注的经济发展过程中的困难问题，在这种评估机制之下，
为何信贷资金仍旧能够源源不断地流入产能过剩产业当中。另外，从根本上看，企业自
身在产能过剩产业当中的投资和运营决策，才是产能过剩形成和进一步恶化的本质原
因，他们在这个过程中的决策机制也是研究产能过剩产生及发展不可忽略的关键因素。
当然，政府在对产业结构进行规划的过程中，对于产业投资的引导问题也值得进行深入
地分析研究。这些都是本文的研究所无法覆盖到的，所以未来的研究方向可以集中在金
融机构、企业本身、以及政府在产能过剩形成发展恶化过程中的影响作用。厦
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2 理论基础与文献综述
2.1 理论基础
2.1.1 产能过剩理论
对于产能过剩的定义，学界目前还没有一个很严密的定义，从最早钱柏林(1933)［9］
提出之后，相继出现过许多类似于产能过剩的名词，虽然学界专家对产能过剩的概念持
有观点繁多，但是基本上从两个角度来诠释产能过剩的观点，其一是从微观角度出发，
以生产成本理论作为基础，有部分专家学者认为产能过剩是一种生产要素拥挤，由于某
种生产条件下一种或几种投入要素过度投入后，导致了生产阻塞，随之产生了产出降低
的情况。由要素拥挤形成的后弯部分的等产量线构成了生产函数的非经济区。以单个企
业为例，也就是企业为了将边际成本降到边际收益之下，将产能规模扩张到了超出合理
程度的情况，往往会导致产品利润的下滑，甚至导致企业亏损的状态。本文也主要从这
个角度出发研究产能过剩。高铁梅，韩国高等（2011）［5］就利用成本函数模型测度了
28 个轻重工业的产能利用率，发现 1999-2008 年之间的有色金属、黑色金属、石化、
化学原料、化工纤维、造纸制品、非金属矿物制品等产业的产能过剩。同时通过相关数
据进行实证分析得出了造成产能过剩的直接原因是过度过快增长的固定资产投资，而导
致固定资产投资增长过快的原因有：投资拉动型经济，投资潮涌现象，政府不当干预等。
刘西顺（2006）［34］通过生产成本理论也得出了行业产能过剩的直接根源是过度投资，
认为银行信贷投放过度是过度投资的重要起因。另一方面，从宏观市场角度，江飞涛
（2011）［13］、曹建海（2011）［13］等从市场供求关系入手，对产能过剩进行了定义：由
于重复建设，投资过度等众多因素，使市场产业供求关系出现了不平衡，产能远大于有
效市场需求，企业产品生产过剩，产品周转速度慢，库存增加，占用了大量产业资金，
降低了利润率，长此以往使企业进入亏损状态，金融风险大大增加，由此形成的资金需
求，往往造成资源错配等问题。
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